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4 条，現行 5 条）を明文化し，2006 年の改正によって説明義務の対象が拡大さ
れたほか，説明義務の履行方法について，顧客の知識，経験などの属性に照
らして当該顧客に理解されるために必要な方法および程度で説明しなければ










拠にするものが 3 件（裁判例【37】 【49】 【62】）しかない。大阪高判平成 27 年 12

















16）　後藤巻則「フランスにおける詐欺・錯誤と情報提供義務 （1）～（3）」民商 102 巻 2
号 180 頁以下，3 号 314 頁以下，4 号 442 頁以下（1990 年），小粥太郎「説明義務違
反による不法行為と民法理論 （上）（下）」ジュリ 1087 号 118 頁以下，1088 号 91 頁
以下（1996 年），横山美夏「契約締結過程における情報提供義務」ジュリ 1094 号
128 頁以下（1996 年），潮見佳男「ドイツにおける情報提供義務論の展開 （1）～（3）」
法学論叢 145 巻 2 号 1 頁以下，3 号 1 頁以下，4 号 1 頁以下（1999 年）など参照。
また，説明義務・情報提供義務をめぐる議論状況について，詳しくは潮見佳男『債




商品取引法ハンドブック』〔第 4版〕（日本評論社，2018 年）353～375 頁，村本武志
「リスク取引における説明義務の範囲・履行と限界：仕組債取引の裁判例を素材とし
て」現代法学 34 号 173 頁以下（2018 年），青木浩子「近時における金融商品取引関
係訴訟の動向〔説明義務〕」金商 1511 号 14 頁以下（2017 年），松崎嵩大「デリバ
ティブ取引および仕組債の説明義務に係る裁判例の動向（上・下）」金法 2032 号 30
頁以下（2015 年），2033 号 39 頁以下（2016 年），川地宏行「店頭デリバティブと仕
組債における説明義務と適合性原則 （1）（2・完）」法論 87 巻 1 号 49 頁以下，2・3 号
123 頁以下（2014 年），潮見佳男「投資取引と民法理論 （一）～（四・完）」民商 117 巻
6 号 807 頁以下，118 巻 1 号 1 頁以下，2 号 161 頁以下，3 号 363 頁以下（1998 年）
（同『契約法理の現代化』〔有斐閣，2004 年〕所収），山田剛志「金融機関の説明義
務に関する一考察」法政理論 30 巻 3 号 109 頁以下（1998 年）（同『金融自由化の法
的構造』〔信山社，2002 年〕所収）など参照。
18）　小笠原奈菜「金販法上の説明義務と信義則上の説明義務：大阪高裁平成 27 年 12
92
1　過失相殺を施した裁判例の状況
【25】　名古屋地判平成 17 年 8 月 10 日判タ 1196 号 88 頁（6 割の過失相殺）
〔事実の概要〕　顧客は 69 歳であり，本件投資取引を行うときには年金生
活をしているが，それまでには二つの会社で経理を担当する取締役を務め




告は，B から本件各 EB が株式償還のリスクを伴うことの説明を受け，新
聞広告やリーフレットにもその旨記載されているにもかかわらず，社債で












20）　本稿で取り扱う範囲外の裁判例ではあるが，東京地判平成 15 年 4 月 9 日判時



















































【28】　名古屋高金沢支判平成 19 年 9 月 26 日証券セレクト 33 巻 324 頁（4 割の過失
相殺）
〔事案の概要〕　顧客とその代理人 B は夫婦であり，4000 万円の退職金を























【29】　大阪地判平成 19 年 11 月 16 日証券セレクト 31 巻 317 頁（5割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は退職し，年金等で月 30 万円の収入を有しており，








して， 原告は， B から本件各EB債について説明を受けており， B から交付
されたパンフレットなどを見て，株式償還リスクについて知る機会はあっ
96
た。/ ……原告が本件各 EB 債について株式償還を受けた後，当該株式を
売却しないでいる間に株価が値下がりし，評価損が拡大したという事情も










【30】　大阪地判平成 19 年 12 月 25 日証券セレクト 31 巻 109 頁（3割の過失相殺）
〔事案の概要〕　亡顧客 1 と顧客 2 は夫婦であり，顧客 3 は彼らの子であ
る。平成 9年 9月から亡顧客 1はほかの 2人の包括的代理人として 3人の
投資取引を行い，平成 13 年 1 月以降，顧客 2 がほかの 2 人の包括的代理
人として投資取引を行っていた。亡顧客 1と顧客 2は投資経験があり，一
定の資産を有している。投資信託や EB 債取引で最終的に認定された亡顧
客 1 と顧客 2 の合計損害額は約 5434 万円で，顧客 3 の損害額は約 252 万
円である。
〔判 旨〕　裁判所は，リスクに関する金融業者側の説明が不十分であっ
たことを理由に説明義務違反を認めたあと，「……平成 13 年 1 月に原告
X2 に『窓口』を交替するまでの取引については，亡 X1 が，平成 11 年 2
月に退院した以降の判断能力の低下の状況が必ずしも明らかではない。そ





ていたとすれば，看護師であった亡 X1 の妻である原告 X2 がこれを監督
すべきであったと考えられ，その点も，いわば原告ら側の過失として考慮
されるべきであると考えられるから，やはり，過失相殺をすることは許さ
れると解する。/ ……平成 13 年 1 月に原告 X2 に『窓口』を交替して以降




ていた亡 X1 及び原告 X2 についての過失相殺の割合は，いずれも 3 割と
認めるのが相当である（なお，原告 X3 名義の取引についても，包括的代




【31】　名古屋地判平成 20 年 12 月 19 日先物取引裁判例集 55 号 1 頁（2，7，8 割の過
失相殺）












































がら，新たな取引をしたことを理由に，それぞれ 7 割，8 割の過失相殺が認
定された。
【32】　津地判平成 21 年 3 月 27 日証券セレクト 33 巻 83 頁（8割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は平成 9 年に 60 歳で退職し，1200 万円の退職金を
受け取ったが，65 歳まではほかの収入がなく，65 歳から年間 350 万円の











次報告書といった書類に目を向けることなく， 取引を行い， 平成11年 1月


















【33】　東京地判平成 21 年 3 月 31 日判時 2060 号 102 頁（7割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 と顧客 2 は株式会社であり，投資経験がある。金




























X2 について，「訴外 A9〔顧客，訴訟時死亡，X2 が相続人である―筆者注〕が




X3 について，「控訴人 X3 が第 9 回債の購入を訴外 A16〔金融機関の従業
員―筆者注〕の口頭の説明に基づいて直ちにその場で決めたことや控訴人
X3 において他の証券会社に第 9 回債の価格を尋ねてみるなどしなかった
点において，控訴人 X3 にも過失ないし落ち度があったものというべきで
ある」とし，3割の過失相殺を認定した。
X4，X5〔親子であり，X4 が X5 の代理人である―筆者注〕について，「控訴人
X4 が第 26 回債の購入を訴外 A21〔金融機関の従業員―筆者注〕の言辞に基づ
いて価格が 80 円位にまで下がったら追加して買い増しをして価格が 90 円
位に回復したら買い付けた社債全部を売却して損失の発生を防ごうと考え







【35】　大阪地判平成 22 年 3 月 26 日金判 1358 号 31 頁（2割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 は法人であり，取引当時の 3 月期の経常利益は約
4100万円以上であった。顧客 2は顧客 1の代表取締役であり，約1億2000
万円の年収を有する。仕組債取引で最終的に認定された損害額は，それぞ

















年 12 月 10 日ころ，被控訴人会社との間で，投機取引である外国為替証拠
金取引を始め，これを継続していた平成 16 年 7 月 9 日ころ，A 会社との
間で，更に投機性の強い白金の先物取引を始め，1年近く経過した平成 17
年 6 月 14 日，白金の先物取引を A 会社から被控訴人会社に乗り換える趣
旨で，被控訴人会社との間で本件取引を始めたものである。また，東京工























利回りの反面として，同じ程度のリスク （3 年では，21%～33% となる。） 






【38】　東京地判平成 23 年 3 月 31 日証券判例セレクト 41 巻 27 頁（8割の過失相殺）

































【40】　大阪地判平成 23 年 4 月 28 日判タ 1367 号 192 頁（3割の過失相殺）
〔事案の概要〕　夫婦である顧客 1，顧客 2 は年金生活者であり，投資経
験がある。顧客 3 は年収 400 万円であり，1 人で 2 人の子供を養育してい











本件商品は年 7 パーセントないし 11 パーセントを目標利回りに掲げる高
利回り商品であり，……原告ら及び X4 にとって，本件商品におけるリス
クもリターンと同程度に高いものであると認識することは十分可能であっ
















































この事件で，控訴審裁判所は一審の 8 割の過失相殺を 7 割に引き下げた
が，一審と同様に，顧客が理解に努め，慎重に判断すれば契約をしなかった
蓋然性があることを過失相殺の理由にしている。
【43】　大阪高判平成 23 年 11 月 2 日証券セレクト 41 巻 315 頁（裁判例【37】の控訴審，
4割の過失相殺）
〔判 旨〕　顧客 X1 について，裁判所は「控訴人 X1 は，…… 一定の投資
経験を積み，投資商品にはリスクがあることも十分に承知していたこと，
控訴人 X1 と同居していた長男 B は相当程度の投資経験や知識を有し，控











































































【46】　大阪地判平成 24 年 2 月 24 日判時 2169 号 44 頁（8割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は学校法人であり，900 億円の総資産を有し，投資





















【47】　東京地判平成24年 2月 28日証券セレクト42巻 331頁（5割，4割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 は開業医であり，2000 万円～3000 万円の年収と 1
億円以上の金融資産を有し，長期の投資経験がある。顧客 2と顧客 3が夫
婦であり，3000 万円以上の金融資産を有し，投資経験がある。顧客 4 は
3000 万円以上の金融資産を有し，投資経験がある。不動産投資ファンド
に出資することで最終的に認定された損害額は，それぞれ約 138 万円，

















相殺するのが相当である。……原告 X3 は，原告 X2 の判断と責任に基づ
いて本件投資ファンドに出資していたもので，原告 X2 と同様に原告 X3
に生じた損害額の 5割を過失相殺するのが相当である」とした。
112
原告 X4 について，「原告 X4 は，……十分な余裕資金を元手に，新規公
開株（IPO 株）の取得のため，多数の証券会社に取引口座を開設して，
積極的な投資を行っていたことが認められ，これに本件で認められる一切






【48】　大阪高判平成 24 年 5 月 22 日金商 1412 号 24 頁（5割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 と顧客 2 は法人であり，ともに経営グループを形
成し，経営が順調であり，投資資金が借入金であった。仕組債取引で最終
的に認定された損害額はそれぞれ約 2億 3224 万円，1628 万円である。
〔判 旨〕　裁判所は，リスクに関する説明が不十分であったことを理由
に金融機関側の説明義務違反を認めたあと，「……各交付書面には，一般
人には複雑難解ではあるものの， ……控訴人ら側としては， D 課長 〔金融業



































【50】　東京地判平成 24 年 11 月 27 日判時 2175 号 31 頁（4割の過失相殺）













【51】　大阪地判平成 25 年 1 月 15 日証券セレクト 44 巻 197 頁（8割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は株式会社の代表取締役であり，1 億円～5 億円の金







れる。加えて，本件買付が行われた平成 20 年 7 月 8 日当時，原告は，本













































【54】　東京地判平成 25 年 7 月 3 日証券セレクト 46 巻 47 頁（7割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は医療法人の経営者であり，毎月 200 万円以上の収




























【55】　神戸地明石支判平成25年 8月 16日証券セレクト46巻 156頁（5割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は 70 歳の専業主婦であり，夫と 2 人で月額約 24 万
















【56】　東京地判平成 26 年 3 月 11 日判時 2220 号 51 頁（5割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 は a 会社の取締役であり，b 会社である顧客 3 の
顧問をもしており，株式などの投資経験があるが，投資信託への投資経験
がなかった。顧客 2 は a 会社の代表取締役である。追加型毎月分配型投資
信託で最終的に認定された損害額は，顧客 1 について約 67 万円で，顧客



















【57】　東京高判平成 26 年 3 月 20 日金商 1448 号 24 頁（6割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は建築の設計等を目的とする会社であり，投資経験










についても， 自らの相場観をもって， 本件取引①を行ったものであること， 
A らは時価評価額についても，上記通貨スワップの経歴からして一応の理
解はしており，本件取引開始から 1か月程度経過した平成 19 年 8 月 20 日
には，C〔金融機関側の従業員―筆者注〕の説明により，ボラティリティの上




認識し得たこと，本件取引の途中である平成 20 年 3 月及び 4 月には，D
から選択肢の 1つとして中途解約を勧められたことがあったものの，それ
を断ったこと （当時の評価額は約 13 億円から 16 億円） などが認められ， 1
審原告の対応が損害の発生と拡大をもたらしたことがあることは明らかで
ある。特に，それまで継続して取引を行っていない 1審被告らから，……
当時の実勢為替レートに比して破格の交換レートである 1ドル 60 円とい
う条件（リターン）を示されたのであるから，1 審原告としては，そのリ











【58】　東京地判平成 26 年 5 月 16 日判時 2240 号 94 頁（7割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は年間売上高 8 億 2000 万円の会社であり，代表取締
















【59】　大阪地判平成 27 年 3 月 10 日証券セレクト 49 巻 451 頁（5割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は投資経験があり，自己申告によると，1000 万円～














【60】　名古屋地岡崎支判平成 27 年 12 月 25 日証券セレクト 50 巻 57 頁（6 割の過失
相殺）
〔事案の概要〕　顧客はアルバイトなどをして，収入が不安定であるが，1
億 2000 万円の相続財産を有していた。5000 万円の仕組債を購入したが，
最終的に認定された損害額は約 2529 万円である。
〔判 旨〕　裁判所は，説明が不十分であったことを理由に金融機関側の
説明義務違反を認めたあと，「原告は，……平成 17 年 4 月に母が死亡し， 















【61】　東京地判平成 28 年 4 月 15 日判時 2323 号 110 頁（6割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客は機械の製作・販売等を目的とする株式会社であり， 
17 億円ぐらいの総資産を有し，投資経験がある。仕組債取引で最終的に













【62】　長崎地判平成 28 年 6 月 28 日金商 1501 号 20 頁（8割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 と顧客 2 とは夫婦であり，顧客 1 は取引時 72 歳で
あり，3000 万円～5000 万円の金融資産を有し，投資経験があり，顧客 2








注〕の原告 X2 に対する説明内容に照らせば，B から直接説明を聞けば，
その危険性を理解できたにもかかわらず，原告 X2 から説明を受けるに止














【63】　東京高判平成 29 年 4 月 26 日判時 2370 号 74 頁（3割の過失相殺）
〔事案の概要〕　顧客 1 と顧客 2 は投資経験があり，信託型ベトナム未公
開株式ファンドに出資することで，最終的に認定された損害額はそれぞれ















































































【67】　東京地判平成 23 年 12 月 7 日判時 2139 号 46 頁
〔事案の概要〕　顧客らは親子であり，投資経験があり，一定の金融資産
を有している。住居用不動産投資ファンドに出資したことで，最終的に認


























また，過失相殺の認定を行わなかった裁判例には，東京地判平成 22 年 11
月 30 日判時 2104 号 62 頁と大阪高判平成 27 年 12 月 10 日判時 2300 号 103





















































契約の不合理性に気づくべきであることを挙げたものが 1 件（裁判例【39】）， 慎






また， 人間の 「欲望」， すなわち利益の追求や損失の取り戻しを過失相殺の





































































の裁判例の中で，5 割以上の過失相殺を認めたものが 30 件で，そのうち 7























































































復に関する訴訟をめぐる諸問題」判タ 1400 号 56～57 頁（2014 年），石川貴教・池
田和世「金融商品販売関連訴訟の分析と金融機関の対応」金法 1946 号 52 頁（2012
年）。
23）　清水・前掲注 1）80～81 頁，潮見・前掲注 5）138～140 頁〔高橋眞〕。















28）　杉田雅彦「証券購入勧誘と説明義務」塩崎勤ほか編『現代裁判法大系 24  銀行取
引・証券取引』（新日本法規，2000 年）384 頁，潮見・前掲注 5）138 頁〔高橋眞〕，
松尾直彦「金利スワップ取引の説明義務違反を認めた裁判例―東京地判平成 21. 3. 
136
31 を契機として―」金法 1868 号 13～14 頁など参照。
29）　志谷匡史「デリバティブ取引に係る投資勧誘の適法性」商事 1971 号 12 頁（2012
年）。







7 月 14 日以降の下級審裁判例の動向」現代民事判例研究会編『民事判例 V  2012 年
前期』（日本評論社，2012 年）6 頁以下，特に 15～16 頁は，裁判実務では狭義の適
合性原則がほとんど機能していないと指摘したうえ，「禁止規範としての適合性の原
則（狭義）を民事レベルで再評価する必要性」があると主張する。また，司法研修
所・前掲注 21）138 頁以下では，狭義の適合性原則の限界を意識して，適合性原則
の「投資支援」の側面に着目し，打開策が提示されている。
〔付 記〕　本稿は，科研研究費補助金（基盤研究 （C）（一般）・課題番号：16K03440） 
を受けた研究成果の一部である。
